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H5 Capital ApS

Selskabsoplysninger

Selskabet H5 Capital ApS
Provstevej 5
2400 Kgbenhavn NV

Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Binavne JHA Gruppen ApS

Bestyrelsen Peter Grubert, formand
Sofie Amalie Hansen
Mette Opstrup

Stefan Andersson Thaarup
Caroline Hansen
Alexander Hansen

Jorgen Hansen

Direktion Alexander Hansen

Revision Aaen & Co. statsautoriserede revisorer p/s
Kongevejen 3
3000 Helsingar

Stiftelsesdato 21. december 2015

Regnskabsar 1. januar - 31. december
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H5 Capital ApS

Hovedtal i t.kr.

Bruttofortjeneste
Resultat af primeer drift
Finansielle poster, netto
Resultat for skat

Arets resultat

Anlaegsaktiver
Omseetningsaktiver
Aktiver i alt

Selskabskapital
Egenkapital
Henseettelser
Langfristet geeld
Kortfristet geeld
Passiver i alt

Investeringer i materielle
anlaegsaktiver

Nogletal i %

Afkastningsgrad
Likviditetsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapitalen

Forklaring af nogletal
Afkastningsgrad:
Likviditetsgrad:
Soliditetsgrad:

Forrentning af egenkapitalen:

Hoved- og nagletal

2020 2019 2018 2017 2016
-9.700 112 54 1,544 -1.138
-20.229 -4.995 2102 -2.459 536
708.144 1.024 31.616 67.605 32.813
687.915 -3.971 29,514 65.145 32.277
691.064 -3.671 30.079 66.718 31.309
1.032.218 585.840 211.850 229.083 145.978
263.960 135.541 18.374 57.888 60.544
1.206.178 721.381 230.224 286.971 206.522
53 53 53 53 50
1.276.130 675.066 223.487 239.636 188.917
0 0 0 0 0
4157 4.289 4.464 4,685 6.954
15.891 42.026 2273 42,650 10.651
1.206.178 721.381 230.224 286.971 206.522
0 4.235 0 0 0
1,6 0,7 0,9 0,9 0,3
1.661,1 3225 8084 1357 5684
98,5 93,6 97,1 83,5 915
70,8 08 13,0 31,1 17,8

Resultat af primeer drift x 100 / Samlede aktiver
Omseetningsaktiver x 100 / Kortfristet geeld
Egenkapital ultimo x 100 / Samlede aktiver

Arets resultat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
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H5 Capital ApS

Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter har veeret at drive virksomhed med handel, service og industri og an-
den i forbindelse hermed stdende virksomhed samt at investere i fast ejendom og foretage udvikling og drift
heraf samt besidde ejerandele i selskaber inden for samme branche.

Vaesentlige &ndringer i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold

Der har i aret ikke veeret vaesentlige &endringer i aktiviteter og ekonomiske forhold.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat udviser et overskud pa 691 mio. kr. mod et overskud pa -4 mio. kr. i regnskabséret 2019 og
vurderes som meget tilfredsstillende og er over det forventede. Resultatet er pavirket positivt med 697 mio. kr.
pa kursregulering af barsnoterede aktier.

Virksomhedens forventede udvikling

Selskabets resultat pavirkes vaesentligt af den underliggende kursudvikling pa investering i barsnoterede akti-
er. Ledelsens forventer et veesentligt lavere resultat for &r 2021 i niveauet 100 mio.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Ved anvendelse af en afkastbaseret model knytter der sig en usikkerhed til malingen, bade hvad angar ele-
menterne i det fremtidige cashflow savel som det valgte afkastkrav. Det er ledelsens vurdering, at der er en
usikkerhed forbundet med fastseettelse af ejendommene til handelsveerdi.

Beskrivelse af virksomhedens vidensressourcer

Det mest veerdifulde aktiv i selskabet er medarbejderne og den specifikke viden om markedet som de besid-

der. Koncernens driftsselskaber har fokus pa fortsat udvikling af medarbejdernes kompetencer samt evner il
at kunne tiltraeekke kompetente ressourcer til virksomhederne.

Beskrivelse af virksomhedens pavirkning af det eksterne milje og foranstaltninger til forebyggelse,
reduktion eller afhjeelpning af skader

| H5-koncernen arbejder der kontinuerligt pa at reducere miljgpavirkninger. Dette sker ved lgbende reduktion
af vand-, varme- og el-forbrug.

Beskrivelse af virksomhedens forskning og udvikling

Selskabet har en lgbende indsats for udvikling af selskabsejendomme for at tilpasse markedets efterspargsel.
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H5 Capital ApS

Ledelsesberetning

Seerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Selskabets finansieringsstrategi bestar af en kombination af lang- og kortfristet realkreditbelaning. Selskabets
ejendomsinvestering er som udgangspunktet langsigtet. Der knytter sig en finansiel risiko ved aendring i ren-
teniveauet pa de kortfristede lan. Koncernens danske selskaber indgar i cash-pool ordning.

Beskrivelse af usadvanlige forhold, der kan have pavirket indregningen eller malingen

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt resultatet af selskabets aktivite-
ter for regnskabsaret 2020 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter regnskabsarets udlgb

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, som har veesentlig indflydelse pa bedem-
melsen af arsrapporten.
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H5 Capital ApS

Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2020 for H5 Capital ApS.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. de-

cember 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kagbenhavn NV, den 19. marts 2021.

Direktion

Alexander Hansen

Bestyrelsen

Peter Grubert Sofie Amalie Hansen Mette Opstrup
formand

Stefan Andersson Thaarup Caroline Hansen Alexander Hansen

Jorgen Hansen
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H5 Capital ApS

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i H5 Capital ApS:

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for H5 Capital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar -
31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet'. Vi er uatheengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selska-
bet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme treeffer pa grundlag af ars-
regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

* ldentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.
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H5 Capital ApS

Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet, fortsat

»  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne
il at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Helsingar, den 19. marts 2021
Aaen & Co. statsautoriserede revisorer p/s
Kongevejen 3, 3000 Helsingar - CVR nummer 33 24 17 63

Jesper Fenger Smidt
statsautoriseret revisor
mne31476
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H5 Capital ApS

Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for H5 Capital ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for klasse C-virksomheder, mellemstore virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er ugendret i forhold til sidste ar.

Med henvisning til arsregnskabslovens § 112, stk. 1 udarbejdes ikke koncemregnskab. Arsregnskabet for H5
Capital ApS og dets tilknyttede virksomheder indgar i koncernregnskabet for H5 Holding A/S, Kabenhavn NV,
CVR-nr. 40 62 92 62.

I henhold til &rsregnskabslovens § 86, stk. 4, udarbejdes der ikke pengestramsopgarelse. Pengestromsopge-
relsen fremgar af koncernregnskabet for H5 Holding A/S, Kebenhavn NV, CVR-nr. 40 62 92 62.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten af-
leegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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H5 Capital ApS

Regnskabspraksis

Resultatopgerelsen
Bruttofortjenesten

Bruttofortjenesten indeholder arets nettoomszetning fratrukket hertil medgaet direkte omkostninger samt fra-
drag af andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning omfatter huslejeindteegter og konsulenthonorarer. Huslejeindteegter periodiseres i henhold til
indgaede lejekontrakter og indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har
fundet sted inden arets udgang. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbin-
delse med salget.

Direkte omkostninger omfatter ejendomsskat, forsikring, vedligeholdelse mv. der er medgaet til at opna arets
lejeindtaegter og omsaetning.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, tab pa debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser
fra offentlige myndigheder.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virk-
somhedernes aktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle aktiver. Fortjene-
ste og tab ved salg af immaterielle og materielle aktiver opgares som salgsprisen med fradrag af salgsom-
kostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belab, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og tab vedrerende veerdipapirer, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatte-
ordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores il
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab. H5 Holding A/S fungerer som administrationsselskab.
Skatteeffekten af sambeskatningen med moderselskabet fordeles pa savel overskud- som underskudsgiven-
de virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skatte-
maessige underskud).
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Regnskabspraksis

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og males efterfalgende til dagsveerdi. Dags-
veerdien af investeringsejendomme opgeres ud fra en afkastbaseret model hvor der tages udgangspunkt i
ejendommenes budgetterede driftsafkast for det kommende ar (normalindtjeningsmodellen). Ejendommenes
budgetterede driftsafkast beregnes som lejeindteegter ved fuld udlejning, fratrukket ejendommenes saedvanli-
ge driftsomkostninger.

Ejendommenes afkastkrav fastseettes med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt
ledelsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastseettelse af afkastkravet indgar parametre sasom
ejendomstype (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsesstand, lejeaftalernes lebetid og
lejernes bonitet mv.

Afkastkravet er fastsat i intervallet 1,10 - 2,20% for selskabets ejendomme.

Veerdiforringelsen, der finder sted efterhanden som investeringsejendommene foreeldes, afspejles i den lg-
bende maling til dagsveerdi. Der foretages ikke systematiske afskrivninger over investeringsejendommenes
brugstid. Veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten "Dagsveerdiregulering af investe-
ringsejendomme”.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resultat
efter skat og fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller ne-
gativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessige indre veerdi indregnes til nul kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi, i
det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaeessige negative indre veerdi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomhe-
den har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for net-

toopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger anskaffel-
sesveerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.
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H5 Capital ApS

Regnskabspraksis

Kapitalandele i associerede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes udbytter fra de enkelte associerede virksomheder. Udbytte fra associerede
virksomheder indteegtsfares i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til kostpris med tilleg af opskrivninger il
dagsveerdi. Opskrivninger bindes direkte pa egenkapitalen under posten "Reserve for opskrivninger”. | tilfeel-
de, hvor genindvindingsveerdien er lavere end kostprisen med tilleg af opskrivninger, nedskrives til denne
lavere veerdi. Nedskrivninger fores i resultatopgerelsen safremt de ikke kan rummes i "Reserve for opskriv-
ninger”.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre noterede veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsveerdi (bors-
kurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Selskabet er sambeskattet med sit moderselskab H5 Holding A/S. Selskabsskat indregnes i balancen under
"Skyldig selskabsskat” eller "Tilgodehavende selskabsskat”.

Udskudt skat méales efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig 0g skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrarende aktier, hvor opge-
relse af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af
den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.
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Regnskabspraksis

Skyldig skat og udskudt skat, fortsat

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af
endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indeveerende ar er anvendt en skattesats pa

22%.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svaren-
de til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, séledes at forskellen mellem provenuet

og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geeldsforpligtelser i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.
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Note

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Andre driftsomkostninger

Resultat for finansielle poster

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsaret

Ekstraordinaert udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfart til overfort resultat

Disponeret

2020 2019
-9.699.578 -111.793
8.424.680 4.045.011
-2.059.023 -838.000
46.015 0
-20.229.296 -4.994.804
9.179.168 1.388.678
699.431.420 2.004.075
466.620 2.368.844
687.914.672 -3.970.895
-3.149.219 -299.508
691.063.891 -3.671.387
40.000.000 50.000.000
40.000.000 0
9.637.679 5.303.056
601.426.212 -58.974.443
691.063.891 -3.671.387
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Note

10

Balance 31. december

Aktiver

2020 2019
Investeringsejendomme 11.350.000 16.684.671
Materielle anlaegsaktiver 11.350.000 16.684.671
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 34.726.180 59.166.856
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 509.988.704
Andre veerdipapirer og kapitalandele 986.142.208 0
Finansielle anlaegsaktiver 1.020.868.388 569.155.560
Anlaegsaktiver 1.032.218.388 585.840.231
Tilgodehavender fra salg af varer og tienesteydelser 1.700 31.350
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 377.477 65.563
Andre tilgodehavender 187.702.799 133.170.643
Tilgodehavende selskabsskat 599.881 0
Udskudt skatteaktiv 4.571.336 2.021.998
Tilgodehavender 193.253.193 135.289.554
Veardipapirer 21.700.662 221.196
Likvide beholdninger 49.005.768 30.000
Omseatningsaktiver 263.959.623 135.540.750
Aktiver i alt 1.296.178.011 721.380.981
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Note

1

1

12

13

14

15

16

Balance 31. december

Selskabskapital
Reserve for opskrivninger

Passiver

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Overfart resultat
Foreslaet udbytte

Egenkapital

Langfristet geeld til realkreditinstitutter
Anden langfristet geeld

Langfristet geeld

Kortfristet del af geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter i gvrigt

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geeld

Kortfristet geeld

Gald i alt

Passiver i alt

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter og ejerforhold
Information om koncernregnskab

Eventualforpligtelser

2020 2019
52.623 52.623
0 465.250.376
14.940.735 5.303.056
1.221.136.343 154.459.755
40.000.000 50.000.000
1.276.129.701 675.065.810
4.016.796 4.241.989
140.569 47.367
4.157.365 4.289.356
224.500 222.500
0 1.267.101
303.050 243.515
10.351.724 0
5.011.671 40.292.699
15.890.945 42.025.815
20.048.310 46.315.171
1.296.178.011 721.380.981

Oplysning om betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabsaret afslutning
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Egenkapital 1. januar 2019
Reserve for opskrivninger
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2019

Egenkapital 1. januar 2019
AEndring af regnskabspraksis

Reguleret egenkapital 1. januar 2019

Reserve for opskrivninger
Udbetalt udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2019

Egenkapital 1. januar 2020
Reserve for opskrivninger

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2020

Egenkapital 1. januar 2020
Reserve for opskrivninger
Ekstraordingert udbytte

Udbetalt udbytte

Frigivet reserve for opskrivninger
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2020

Egenkapitalopgorelse
Reserve for
nettoopskrivning
Selskabs- Reserve for efter indre
kapital opskrivninger veardis metode
52.623 0 0
0 465.250.376 0
0 0 5.303.056
52.623 465.250.376 5.303.056
Overfort Foreslaet Egenkapital
resultat udbytte ialt
260.822.388 10.000.000 270.822.388
-47.388.190 0 -47.388.190
213.434.198 10.000.000 223.486.821
0 0 465.250.376
0 -10.000.000 -10.000.000
-58.974.443 50.000.000 -3.671.387
154.459.755 50.000.000 675.065.810
Reserve for
nettoopskrivning
Selskabs- Reserve for efter indre
kapital opskrivninger veerdis metode
52.623 465.250.376 5.303.056
0 -465.250.376 0
0 0 9.637.679
52.623 0 14.940.735
Overfort Foreslaet Egenkapital
resultat udbytte i alt
154.459.755 50.000.000 675.065.810
0 0 -465.250.376
0 40.000.000 40.000.000
0 -90.000.000 -90.000.000
465.250.376 0 465.250.376
601.426.212 40.000.000 651.063.891
1.221.136.343 40.000.000 1.276.129.701
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Noter til arsregnskabet

2020 2019
Personaleomkostninger
Lenninger og gager 8.257.125 3.879.981
Pensioner 141.491 139.387
Andre omkostninger til social sikring 26.064 25.643
Personaleomkostninger i alt 8.424.680 4.045.011
Gennemshnitligt antal medarbejdere 7 7

Vederlag til bestyrelse og direktion oplyses ikke med henvisning til Arsregnskabslovens § 98B, stk. 3, nr.

2.

Finansielle indtagter

Finansielle indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 176.456 69.851
Kursregulering af bgrsnoterede aktier mv. 697.064.539 0
Finansielle indteegter i avrigt 2.190.425 1.934.224
699.431.420 2.004.075

Finansielle omkostninger
Kursregulering af barsnoterede aktier 0 2.259.366
Finansielle omksotninger i gvrigt 466.620 109.478
466.620 2.368.844

Skat af arets resultat

Aktuel skat af arets resultat -599.881 0
AEndring i hensaettelse til udskudt skat -2.549.338 -176.506
Skat vedrarende tidligere ar 0 -123.002
-3.149.219 -299.508
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Noter til arsregnskabet

Investeringsejendomme

Anskaffelsessum 1. januar
Arets tilgang
Arets afgang

Anskaffelsessum 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets vaerdireguleringer
Tilbagefarte opskrivninger pa afgang

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

2020 2019
20.185.865 15.951.194
0 4.234.671
4.482.666 0
15.703.199 20.185.865
-3.501.194 -2.663.194
-2.059.023 -838.000
1.207.018 0
-4.353.199 -3.501.194
11.350.000 16.684.671

Centrale forudsaetninger som er anvendt ved vaerdiansattelse til dagsvaerdi

Selskabets investeringsejendomme er malt til dagsvaerdi. Maling er baseret pa en afkastbaseret model
med et fastsat afkastkrav. Ved anvendelse af en afkastbaseret model knytter der sig en usikkerhed il
malingen, bade hvad angar elementerne i det fremtidige cashflow samt det valgte afkastkrav. Det er
ledelsens vurdering, at der er en usikkerhed forbundet med fastseattelse af ejendommene til

handelsveerdi.

Et eendret afkastkrav pavirker dagsveerdien veesentligt og kan illustreres ved, at en foragelse af
afkastkravet med i gennemsnit 0,25%-point vil reducere den samlede dagsveerdi med ca. 1,5 mio. kr.
Det gennemsnitlige afkastkravet udger ca. 1,75% pr. 31. december 2020 og speender fra 1,10% til 2,2%.
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Noter til arsregnskabet

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum 1. januar

Overfart fra kapitalandele i associerede virksomheder
Arets tilgang

Arets afgang

Anskaffelsessum 31. december

Veerdireguleringer pr. 1. januar

Overfart fra kapitalandele i associerede virksomheder
Arets resultat

Arets veerdireguleringer

Udloddet udbytte

Tilbageforte veerdireguleringer pa arets afgang

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

2020 2019
19.275.000 258.049.386
194.812 0
315.633 0
0 238.774.386
19.785.445 19.275.000
39.891.856 -59.884.905
-130.289 0
8.376.477 1.388.678
802.691 0
-34.000.000 -139.386.303
0 237.774.386
14.940.735 39.891.856
34.726.180 59.166.856
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Noter til arsregnskabet

2020 2019

Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum 1. januar 44.738.328 397.343
Overfort til kapitalandele i tilknyttede virksomheder 194.812 0
Overfort til andre veerdipapirer og kapitalandele 44.543.516 0
Arets tilgang 0 44.340.985
Arets afgang 0 0
Anskaffelsessum 31. december 0 44.738.328
Veerdireguleringer pr. 1. januar 465.250.376 0
Arets vaerdireguleringer 0 465.250.376
Overfort til kapitalandele i tilknyttede virksomheder 130.289 0
Overfort til andre veerdipapirer og kapitalandele -465.380.665 0
Veerdireguleringer pr. 31. december 0 465.250.376
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 0 509.988.704
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Anskaffelsessum 1. januar 0 0
Overfort fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder 44.543.516 0
Arets tilgang 32.292.631 0
Arets afgang 24.703.767 0
Anskaffelsessum 31. december 52.132.380 0
Veerdireguleringer pr. 1. januar 0 0
Overfort fra kapitalandele i associerede virksomheder 465.380.665 0
Arets vaerdireguleringer 695.411.201 0
Arets afgang vaerdireguleringer -226.782.038 0
Veerdireguleringer pr. 31. december 934.009.828 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 986.142.208 0
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10

11

12

Noter til arsregnskabet

Oplysninger om aktiver indregnet til dagsveerdi
Arets urealiserede

Veerdi ultimo nettoregulering
indregnet i indregnet i
balance resultatopgerelser
Barsnoterede veerdipapirer 1.007.842.870 640.309.805
Investeringsejendomme 11.350.000 -2.059.023

Likvide beholdninger

Selskabet likvide beholdninger bestar af indestaender i banker. Der vurderes saledes ikke at veere
nogen seerlig kreditrisiko tilknyttet likviderne. De regnskabsmaessige veerdier svarer til aktivernes
dagsveerdi.

Selskabet har sammen med moderselskabet og dattervirksomheder indgaet cash-pool engagementer
med pengeinstitutter, hvor selskabet heefter for den samlede treekningsmulighed pa kassekreditter pa op
til 12 mio. kr.

2020 2019
Geeld til realkreditinstitutter
Forfald efter 5 ar 3.118.796 3.351.989
Forfald 1-5 ar 898.000 890.000
Forfald inden 1 ar 224.500 222.500
4.241.296 4.464.489

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.kr. 4.241, er afgivet pant i grund og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december udger t.kr. 11.350.

Derudover er der til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i gvrigt ydet pant i form af ejerpantebreve mv.
for t.kr. 1.500 og ydet sikkerhed i datterselskabsaktier og veerdipapirer.
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14

15

16

Noter til arsregnskabet

Neertstaende parter og ejerforhold

Folgende aktionzer har bestemmende indflydelse over selskabet:
H5 Holding A/S, 2400 Kgbenhavn NV

@vrige neertstaende parter:
H5H A/S, 2400 Kebenhavn NV 100% ejet dattervirksomhed
H5 Housing A/S, 2400 Kabenhavn NV 85% ejet dattervirksomhed

Transaktioner med naertstaende parter:

| arsrapporten oplyses alene transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfert pa
markedsvilkar. Der er ikke gennemfart sadanne transaktioner i regnskabsaret.

Information om koncernregnskab

Selskabet indgar i H5 Holding A/S koncernregnskab. Moderselskabets adresse er:
Provstevej 5
2400 Kabenhavn NV

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet H5 Holding A/S som administrationsselskab samt med
gvrige danske tilknyttede virksomheder. Selskabet heefter solidarisk med andre sambeskattede
selskaber i koncernen for betaling af kildeskatter og selskabsskatter.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor dets bankforbindelse for al bankgeeld tilknyttede
virksomheder matte have til bankforbindelsen. Selskabet har herudover stillet selvskyldnerkaution
overfor gvrige selskaber med i alt 62,6 mio. k.

Oplysning om betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsaret afslutning

Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsarets udlgb som har en veesentligt pavirkning pa
selskabet.
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As Revisor

Signed 2021-03-23T13:23:15.373Z from 152.115.63.131:8583

Alexander Hansen <ah@h5.dk>

Using NemID with ID 9208-2002-2-510079742749

As Dirigent

Signed 2021-03-23T13:24:19.670Z from 212.112.155.187:10562

Activitylog

When What Who Where
22-03-2021 Created Simon Ni el sen 195. 41. 180. 18
12: 47: 16 sn@aenco. dk

22-03-2021 Opened Sofi e Amalie Hansen 89. 23. 224. 193
12: 52: 27 sah@b>. dk 116787

22-03- 2021 Si gned Sofi e Amalie Hansen 89. 23.224.193
12:52:53 sah@>5. dk 117981
22-03-2021 Opened Al exander Hansen 212.112.155.1
12: 53: 54 ah@>5. dk 87:19320
22-03-2021 Opened Mette Opstrup 93.176. 80. 195
13: 05: 48 meo@t g. dk 1 39958
22-03-2021 Si gned Mette Opstrup 93. 176. 80. 195
13: 07: 03 meo@t g. dk 142092
22-03-2021 Opened Carol i ne Hansen 93. 160. 22. 17:
13: 07: 55 cah@>5. dk 42964
22-03-2021 Opened Jargen Hansen 93.176. 80. 195
13: 08: 21 jh@tg.com 144352
22-03-2021 Si gned Carol i ne Hansen 93. 160. 22. 17:
13:08: 38 cah@b>5. dk 42964
22-03-2021 Si gned Jagrgen Hansen 93.176. 80. 195
13: 08: 49 jh@tg.com 145260
22-03-2021 Opened St ef an Ander sson Thaar up 93. 160. 22. 17:
14: 14: 02 st a@>5. dk 27854
22-03-2021 Si gned St ef an Ander sson Thaar up 93. 160. 22. 17:
14:15: 41 st a@b>. dk 30359
22-03-2021 Opened Al exander Hansen 93.176. 80. 195
14:41: 18 ah@b5. dk 110087
22-03-2021 Si gned Al exander Hansen 93.176. 80. 195
14: 49: 22 ah@>5. dk 124435
23-03-2021 Opened Peter G ubert 93.176. 80. 195
11:51:50 pg@ pb. dk 153401
23-03-2021 Opened Peter G ubert 93.176. 80. 195
12: 46: 45 pg@ pb. dk : 13575
23-03-2021 Si gned Peter G ubert 93.176. 80. 195
12: 55: 54 pg@ pb. dk 128393
23-03-2021 Opened Jesper Sni dt 152. 115. 63. 13
13: 22: 40 j s@aenco. dk 1: 7463
23-03-2021 Si gned Jesper Smidt 152.115. 63. 13
13:23: 15 j s@aenco. dk 1: 8583
23-03-2021 Opened Al exander Hansen 212.112.155.1
13:23: 49 ah@5. dk 87: 9546
23-03-2021 Si gned Al exander Hansen 212.112.155.1

13: 24: 19 ah@b5. dk

87:10562
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H5 Capital ApS

Selskabsoplysninger

Selskabet H5 Capital ApS
Provstevej 5
2400 Kgbenhavn NV

Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Binavne JHA Gruppen ApS

Bestyrelsen Peter Grubert, formand
Sofie Amalie Hansen
Mette Opstrup

Stefan Andersson Thaarup
Caroline Hansen
Alexander Hansen

Jorgen Hansen

Direktion Alexander Hansen

Revision Aaen & Co. statsautoriserede revisorer p/s
Kongevejen 3
3000 Helsingar

Stiftelsesdato 21. december 2015

Regnskabsar 1. januar - 31. december
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Hovedtal i t.kr.

Bruttofortjeneste
Resultat af primeer drift
Finansielle poster, netto
Resultat for skat

Arets resultat

Anlaegsaktiver
Omseetningsaktiver
Aktiver i alt

Selskabskapital
Egenkapital
Henseettelser
Langfristet geeld
Kortfristet geeld
Passiver i alt

Investeringer i materielle
anlaegsaktiver

Nogletal i %

Afkastningsgrad
Likviditetsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapitalen

Forklaring af nogletal
Afkastningsgrad:
Likviditetsgrad:
Soliditetsgrad:

Forrentning af egenkapitalen:

Hoved- og nagletal

2020 2019 2018 2017 2016
-9.700 112 54 1,544 -1.138
-20.229 -4.995 2102 -2.459 536
708.144 1.024 31.616 67.605 32.813
687.915 -3.971 29,514 65.145 32.277
691.064 -3.671 30.079 66.718 31.309
1.032.218 585.840 211.850 229.083 145.978
263.960 135.541 18.374 57.888 60.544
1.206.178 721.381 230.224 286.971 206.522
53 53 53 53 50
1.276.130 675.066 223.487 239.636 188.917
0 0 0 0 0
4157 4.289 4.464 4,685 6.954
15.891 42.026 2273 42,650 10.651
1.206.178 721.381 230.224 286.971 206.522
0 4.235 0 0 0
1,6 0,7 0,9 0,9 0,3
1.661,1 3225 8084 1357 5684
98,5 93,6 97,1 83,5 915
70,8 08 13,0 31,1 17,8

Resultat af primeer drift x 100 / Samlede aktiver
Omseetningsaktiver x 100 / Kortfristet geeld
Egenkapital ultimo x 100 / Samlede aktiver

Arets resultat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter har veeret at drive virksomhed med handel, service og industri og an-
den i forbindelse hermed stdende virksomhed samt at investere i fast ejendom og foretage udvikling og drift
heraf samt besidde ejerandele i selskaber inden for samme branche.

Vaesentlige &ndringer i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold

Der har i aret ikke veeret vaesentlige &endringer i aktiviteter og ekonomiske forhold.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat udviser et overskud pa 691 mio. kr. mod et overskud pa -4 mio. kr. i regnskabséret 2019 og
vurderes som meget tilfredsstillende og er over det forventede. Resultatet er pavirket positivt med 697 mio. kr.
pa kursregulering af barsnoterede aktier.

Virksomhedens forventede udvikling

Selskabets resultat pavirkes vaesentligt af den underliggende kursudvikling pa investering i barsnoterede akti-
er. Ledelsens forventer et veesentligt lavere resultat for &r 2021 i niveauet 100 mio.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Ved anvendelse af en afkastbaseret model knytter der sig en usikkerhed til malingen, bade hvad angar ele-
menterne i det fremtidige cashflow savel som det valgte afkastkrav. Det er ledelsens vurdering, at der er en
usikkerhed forbundet med fastseettelse af ejendommene til handelsveerdi.

Beskrivelse af virksomhedens vidensressourcer

Det mest veerdifulde aktiv i selskabet er medarbejderne og den specifikke viden om markedet som de besid-

der. Koncernens driftsselskaber har fokus pa fortsat udvikling af medarbejdernes kompetencer samt evner il
at kunne tiltraeekke kompetente ressourcer til virksomhederne.

Beskrivelse af virksomhedens pavirkning af det eksterne milje og foranstaltninger til forebyggelse,
reduktion eller afhjeelpning af skader

| H5-koncernen arbejder der kontinuerligt pa at reducere miljgpavirkninger. Dette sker ved lgbende reduktion
af vand-, varme- og el-forbrug.

Beskrivelse af virksomhedens forskning og udvikling

Selskabet har en lgbende indsats for udvikling af selskabsejendomme for at tilpasse markedets efterspargsel.
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Ledelsesberetning

Seerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Selskabets finansieringsstrategi bestar af en kombination af lang- og kortfristet realkreditbelaning. Selskabets
ejendomsinvestering er som udgangspunktet langsigtet. Der knytter sig en finansiel risiko ved aendring i ren-
teniveauet pa de kortfristede lan. Koncernens danske selskaber indgar i cash-pool ordning.

Beskrivelse af usadvanlige forhold, der kan have pavirket indregningen eller malingen

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt resultatet af selskabets aktivite-
ter for regnskabsaret 2020 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter regnskabsarets udlgb

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, som har veesentlig indflydelse pa bedem-
melsen af arsrapporten.

This document has esignatur Agreement-ID: bcf841319SJ241975494







H5 Capital ApS

Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2020 for H5 Capital ApS.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. de-

cember 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kagbenhavn NV, den 19. marts 2021.

Direktion

Alexander Hansen

Bestyrelsen

Peter Grubert Sofie Amalie Hansen Mette Opstrup
formand

Stefan Andersson Thaarup Caroline Hansen Alexander Hansen

Jorgen Hansen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i H5 Capital ApS:

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for H5 Capital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der om-
fatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar -
31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet'. Vi er uatheengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selska-
bet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme treeffer pa grundlag af ars-
regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

* ldentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet, fortsat

»  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne
il at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Helsingar, den 19. marts 2021
Aaen & Co. statsautoriserede revisorer p/s
Kongevejen 3, 3000 Helsingar - CVR nummer 33 24 17 63

Jesper Fenger Smidt
statsautoriseret revisor
mne31476
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for H5 Capital ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for klasse C-virksomheder, mellemstore virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er ugendret i forhold til sidste ar.

Med henvisning til arsregnskabslovens § 112, stk. 1 udarbejdes ikke koncemregnskab. Arsregnskabet for H5
Capital ApS og dets tilknyttede virksomheder indgar i koncernregnskabet for H5 Holding A/S, Kabenhavn NV,
CVR-nr. 40 62 92 62.

I henhold til &rsregnskabslovens § 86, stk. 4, udarbejdes der ikke pengestramsopgarelse. Pengestromsopge-
relsen fremgar af koncernregnskabet for H5 Holding A/S, Kebenhavn NV, CVR-nr. 40 62 92 62.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten af-
leegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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Regnskabspraksis

Resultatopgerelsen
Bruttofortjenesten

Bruttofortjenesten indeholder arets nettoomszetning fratrukket hertil medgaet direkte omkostninger samt fra-
drag af andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning omfatter huslejeindteegter og konsulenthonorarer. Huslejeindteegter periodiseres i henhold til
indgaede lejekontrakter og indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har
fundet sted inden arets udgang. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbin-
delse med salget.

Direkte omkostninger omfatter ejendomsskat, forsikring, vedligeholdelse mv. der er medgaet til at opna arets
lejeindtaegter og omsaetning.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, tab pa debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser
fra offentlige myndigheder.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virk-
somhedernes aktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle aktiver. Fortjene-
ste og tab ved salg af immaterielle og materielle aktiver opgares som salgsprisen med fradrag af salgsom-
kostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belab, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og tab vedrerende veerdipapirer, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatte-
ordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores il
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab. H5 Holding A/S fungerer som administrationsselskab.
Skatteeffekten af sambeskatningen med moderselskabet fordeles pa savel overskud- som underskudsgiven-
de virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skatte-
maessige underskud).
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Regnskabspraksis

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og males efterfalgende til dagsveerdi. Dags-
veerdien af investeringsejendomme opgeres ud fra en afkastbaseret model hvor der tages udgangspunkt i
ejendommenes budgetterede driftsafkast for det kommende ar (normalindtjeningsmodellen). Ejendommenes
budgetterede driftsafkast beregnes som lejeindteegter ved fuld udlejning, fratrukket ejendommenes saedvanli-
ge driftsomkostninger.

Ejendommenes afkastkrav fastseettes med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt
ledelsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastseettelse af afkastkravet indgar parametre sasom
ejendomstype (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsesstand, lejeaftalernes lebetid og
lejernes bonitet mv.

Afkastkravet er fastsat i intervallet 1,10 - 2,20% for selskabets ejendomme.

Veerdiforringelsen, der finder sted efterhanden som investeringsejendommene foreeldes, afspejles i den lg-
bende maling til dagsveerdi. Der foretages ikke systematiske afskrivninger over investeringsejendommenes
brugstid. Veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten "Dagsveerdiregulering af investe-
ringsejendomme”.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resultat
efter skat og fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller ne-
gativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessige indre veerdi indregnes til nul kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi, i
det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaeessige negative indre veerdi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomhe-
den har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for net-

toopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger anskaffel-
sesveerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.
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Regnskabspraksis

Kapitalandele i associerede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes udbytter fra de enkelte associerede virksomheder. Udbytte fra associerede
virksomheder indteegtsfares i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til kostpris med tilleg af opskrivninger il
dagsveerdi. Opskrivninger bindes direkte pa egenkapitalen under posten "Reserve for opskrivninger”. | tilfeel-
de, hvor genindvindingsveerdien er lavere end kostprisen med tilleg af opskrivninger, nedskrives til denne
lavere veerdi. Nedskrivninger fores i resultatopgerelsen safremt de ikke kan rummes i "Reserve for opskriv-
ninger”.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre noterede veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsveerdi (bors-
kurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Selskabet er sambeskattet med sit moderselskab H5 Holding A/S. Selskabsskat indregnes i balancen under
"Skyldig selskabsskat” eller "Tilgodehavende selskabsskat”.

Udskudt skat méales efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig 0g skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrarende aktier, hvor opge-
relse af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af
den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

1

This document has esignatur Agreement-ID: bcf841319SJ241975494







H5 Capital ApS

Regnskabspraksis

Skyldig skat og udskudt skat, fortsat

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af
endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indeveerende ar er anvendt en skattesats pa

22%.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svaren-
de til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, séledes at forskellen mellem provenuet

og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geeldsforpligtelser i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.
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Note

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Andre driftsomkostninger

Resultat for finansielle poster

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsaret

Ekstraordinaert udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfart til overfort resultat

Disponeret

2020 2019
-9.699.578 -111.793
8.424.680 4.045.011
-2.059.023 -838.000
46.015 0
-20.229.296 -4.994.804
9.179.168 1.388.678
699.431.420 2.004.075
466.620 2.368.844
687.914.672 -3.970.895
-3.149.219 -299.508
691.063.891 -3.671.387
40.000.000 50.000.000
40.000.000 0
9.637.679 5.303.056
601.426.212 -58.974.443
691.063.891 -3.671.387

13

This document has esignatur Agreement-ID: bcf841319SJ241975494







H5 Capital ApS

Note

10

Balance 31. december

Aktiver

2020 2019
Investeringsejendomme 11.350.000 16.684.671
Materielle anlaegsaktiver 11.350.000 16.684.671
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 34.726.180 59.166.856
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 509.988.704
Andre veerdipapirer og kapitalandele 986.142.208 0
Finansielle anlaegsaktiver 1.020.868.388 569.155.560
Anlaegsaktiver 1.032.218.388 585.840.231
Tilgodehavender fra salg af varer og tienesteydelser 1.700 31.350
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 377.477 65.563
Andre tilgodehavender 187.702.799 133.170.643
Tilgodehavende selskabsskat 599.881 0
Udskudt skatteaktiv 4.571.336 2.021.998
Tilgodehavender 193.253.193 135.289.554
Veardipapirer 21.700.662 221.196
Likvide beholdninger 49.005.768 30.000
Omseatningsaktiver 263.959.623 135.540.750
Aktiver i alt 1.296.178.011 721.380.981
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Note

1

1

12

13

14

15

16

Balance 31. december

Selskabskapital
Reserve for opskrivninger

Passiver

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Overfart resultat
Foreslaet udbytte

Egenkapital

Langfristet geeld til realkreditinstitutter
Anden langfristet geeld

Langfristet geeld

Kortfristet del af geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter i gvrigt

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geeld

Kortfristet geeld

Gald i alt

Passiver i alt

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter og ejerforhold
Information om koncernregnskab

Eventualforpligtelser

2020 2019
52.623 52.623
0 465.250.376
14.940.735 5.303.056
1.221.136.343 154.459.755
40.000.000 50.000.000
1.276.129.701 675.065.810
4.016.796 4.241.989
140.569 47.367
4.157.365 4.289.356
224.500 222.500
0 1.267.101
303.050 243.515
10.351.724 0
5.011.671 40.292.699
15.890.945 42.025.815
20.048.310 46.315.171
1.296.178.011 721.380.981

Oplysning om betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabsaret afslutning
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Egenkapital 1. januar 2019
Reserve for opskrivninger
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2019

Egenkapital 1. januar 2019
AEndring af regnskabspraksis

Reguleret egenkapital 1. januar 2019

Reserve for opskrivninger
Udbetalt udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2019

Egenkapital 1. januar 2020
Reserve for opskrivninger

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2020

Egenkapital 1. januar 2020
Reserve for opskrivninger
Ekstraordingert udbytte

Udbetalt udbytte

Frigivet reserve for opskrivninger
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2020

Egenkapitalopgorelse
Reserve for
nettoopskrivning
Selskabs- Reserve for efter indre
kapital opskrivninger veardis metode
52.623 0 0
0 465.250.376 0
0 0 5.303.056
52.623 465.250.376 5.303.056
Overfort Foreslaet Egenkapital
resultat udbytte ialt
260.822.388 10.000.000 270.822.388
-47.388.190 0 -47.388.190
213.434.198 10.000.000 223.486.821
0 0 465.250.376
0 -10.000.000 -10.000.000
-58.974.443 50.000.000 -3.671.387
154.459.755 50.000.000 675.065.810
Reserve for
nettoopskrivning
Selskabs- Reserve for efter indre
kapital opskrivninger veerdis metode
52.623 465.250.376 5.303.056
0 -465.250.376 0
0 0 9.637.679
52.623 0 14.940.735
Overfort Foreslaet Egenkapital
resultat udbytte i alt
154.459.755 50.000.000 675.065.810
0 0 -465.250.376
0 40.000.000 40.000.000
0 -90.000.000 -90.000.000
465.250.376 0 465.250.376
601.426.212 40.000.000 651.063.891
1.221.136.343 40.000.000 1.276.129.701
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Noter til arsregnskabet

2020 2019
Personaleomkostninger
Lenninger og gager 8.257.125 3.879.981
Pensioner 141.491 139.387
Andre omkostninger til social sikring 26.064 25.643
Personaleomkostninger i alt 8.424.680 4.045.011
Gennemshnitligt antal medarbejdere 7 7

Vederlag til bestyrelse og direktion oplyses ikke med henvisning til Arsregnskabslovens § 98B, stk. 3, nr.

2.

Finansielle indtagter

Finansielle indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 176.456 69.851
Kursregulering af bgrsnoterede aktier mv. 697.064.539 0
Finansielle indteegter i avrigt 2.190.425 1.934.224
699.431.420 2.004.075

Finansielle omkostninger
Kursregulering af barsnoterede aktier 0 2.259.366
Finansielle omksotninger i gvrigt 466.620 109.478
466.620 2.368.844

Skat af arets resultat

Aktuel skat af arets resultat -599.881 0
AEndring i hensaettelse til udskudt skat -2.549.338 -176.506
Skat vedrarende tidligere ar 0 -123.002
-3.149.219 -299.508
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Noter til arsregnskabet

Investeringsejendomme

Anskaffelsessum 1. januar
Arets tilgang
Arets afgang

Anskaffelsessum 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets vaerdireguleringer
Tilbagefarte opskrivninger pa afgang

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

2020 2019
20.185.865 15.951.194
0 4.234.671
4.482.666 0
15.703.199 20.185.865
-3.501.194 -2.663.194
-2.059.023 -838.000
1.207.018 0
-4.353.199 -3.501.194
11.350.000 16.684.671

Centrale forudsaetninger som er anvendt ved vaerdiansattelse til dagsvaerdi

Selskabets investeringsejendomme er malt til dagsvaerdi. Maling er baseret pa en afkastbaseret model
med et fastsat afkastkrav. Ved anvendelse af en afkastbaseret model knytter der sig en usikkerhed il
malingen, bade hvad angar elementerne i det fremtidige cashflow samt det valgte afkastkrav. Det er
ledelsens vurdering, at der er en usikkerhed forbundet med fastseattelse af ejendommene til

handelsveerdi.

Et eendret afkastkrav pavirker dagsveerdien veesentligt og kan illustreres ved, at en foragelse af
afkastkravet med i gennemsnit 0,25%-point vil reducere den samlede dagsveerdi med ca. 1,5 mio. kr.
Det gennemsnitlige afkastkravet udger ca. 1,75% pr. 31. december 2020 og speender fra 1,10% til 2,2%.
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Noter til arsregnskabet

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum 1. januar

Overfart fra kapitalandele i associerede virksomheder
Arets tilgang

Arets afgang

Anskaffelsessum 31. december

Veerdireguleringer pr. 1. januar

Overfart fra kapitalandele i associerede virksomheder
Arets resultat

Arets veerdireguleringer

Udloddet udbytte

Tilbageforte veerdireguleringer pa arets afgang

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

2020 2019
19.275.000 258.049.386
194.812 0
315.633 0
0 238.774.386
19.785.445 19.275.000
39.891.856 -59.884.905
-130.289 0
8.376.477 1.388.678
802.691 0
-34.000.000 -139.386.303
0 237.774.386
14.940.735 39.891.856
34.726.180 59.166.856
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Noter til arsregnskabet

2020 2019

Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum 1. januar 44.738.328 397.343
Overfort til kapitalandele i tilknyttede virksomheder 194.812 0
Overfort til andre veerdipapirer og kapitalandele 44.543.516 0
Arets tilgang 0 44.340.985
Arets afgang 0 0
Anskaffelsessum 31. december 0 44.738.328
Veerdireguleringer pr. 1. januar 465.250.376 0
Arets vaerdireguleringer 0 465.250.376
Overfort til kapitalandele i tilknyttede virksomheder 130.289 0
Overfort til andre veerdipapirer og kapitalandele -465.380.665 0
Veerdireguleringer pr. 31. december 0 465.250.376
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 0 509.988.704
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Anskaffelsessum 1. januar 0 0
Overfort fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder 44.543.516 0
Arets tilgang 32.292.631 0
Arets afgang 24.703.767 0
Anskaffelsessum 31. december 52.132.380 0
Veerdireguleringer pr. 1. januar 0 0
Overfort fra kapitalandele i associerede virksomheder 465.380.665 0
Arets vaerdireguleringer 695.411.201 0
Arets afgang vaerdireguleringer -226.782.038 0
Veerdireguleringer pr. 31. december 934.009.828 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 986.142.208 0
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11

12

Noter til arsregnskabet

Oplysninger om aktiver indregnet til dagsveerdi
Arets urealiserede

Veerdi ultimo nettoregulering
indregnet i indregnet i
balance resultatopgerelser
Barsnoterede veerdipapirer 1.007.842.870 640.309.805
Investeringsejendomme 11.350.000 -2.059.023

Likvide beholdninger

Selskabet likvide beholdninger bestar af indestaender i banker. Der vurderes saledes ikke at veere
nogen seerlig kreditrisiko tilknyttet likviderne. De regnskabsmaessige veerdier svarer til aktivernes
dagsveerdi.

Selskabet har sammen med moderselskabet og dattervirksomheder indgaet cash-pool engagementer
med pengeinstitutter, hvor selskabet heefter for den samlede treekningsmulighed pa kassekreditter pa op
til 12 mio. kr.

2020 2019
Geeld til realkreditinstitutter
Forfald efter 5 ar 3.118.796 3.351.989
Forfald 1-5 ar 898.000 890.000
Forfald inden 1 ar 224.500 222.500
4.241.296 4.464.489

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.kr. 4.241, er afgivet pant i grund og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december udger t.kr. 11.350.

Derudover er der til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter i gvrigt ydet pant i form af ejerpantebreve mv.
for t.kr. 1.500 og ydet sikkerhed i datterselskabsaktier og veerdipapirer.
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14

15
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Noter til arsregnskabet

Neertstaende parter og ejerforhold

Folgende aktionzer har bestemmende indflydelse over selskabet:
H5 Holding A/S, 2400 Kgbenhavn NV

@vrige neertstaende parter:
H5H A/S, 2400 Kebenhavn NV 100% ejet dattervirksomhed
H5 Housing A/S, 2400 Kabenhavn NV 85% ejet dattervirksomhed

Transaktioner med naertstaende parter:

| arsrapporten oplyses alene transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfert pa
markedsvilkar. Der er ikke gennemfart sadanne transaktioner i regnskabsaret.

Information om koncernregnskab

Selskabet indgar i H5 Holding A/S koncernregnskab. Moderselskabets adresse er:
Provstevej 5
2400 Kabenhavn NV

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet H5 Holding A/S som administrationsselskab samt med
gvrige danske tilknyttede virksomheder. Selskabet heefter solidarisk med andre sambeskattede
selskaber i koncernen for betaling af kildeskatter og selskabsskatter.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor dets bankforbindelse for al bankgeeld tilknyttede
virksomheder matte have til bankforbindelsen. Selskabet har herudover stillet selvskyldnerkaution
overfor gvrige selskaber med i alt 62,6 mio. k.

Oplysning om betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsaret afslutning

Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsarets udlgb som har en veesentligt pavirkning pa
selskabet.
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 fZWvo8WvUwrP4PDttxqzguMjhmm8JdO1B3P2IlfzbkA=


 
FZ9JngtA7FJWEd4rOlRtMhaZZvpisfjt3ZF0A+bfm34spQwwd7l+9iOBDR0Jj8H78yXHS/0u5Rmw
2PVMJ/dtoSxVTVTvxdoICcv22Vf2ByzXXfIZpbrXZ+2dYTBnt6PvM81rK1qYz2FscVumXC2COvVm
g0myanWllKgNwh5HMDVO3mEBnwjHGhvxZkyZCfk4LWssOXJXjCWGbsxZsrHpfi6QOXD7u8hs2Etf
nyPDt4azO8lNCJVKmywnsRlz1Ko8RS+XbuZjXIB63UEVUua00VgQQ3UE8N9gqVeIzIE9fSrQyEpS
T/HaA1ws9NRR81GCuqQmg4QGBGrWJq6uY4NqyQ==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKGlQaG9uZTsgQ1BVIGlQaG9uZSBPUyAxNF80IGxpa2UgTWFjIE9TIFgpIEFwcGxlV2ViS2l0LzYwNS4xLjE1IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ3JpT1MvODcuMC40MjgwLjc3IE1vYmlsZS8xNUUxNDggU2FmYXJpLzYwNC4x
  challenge 1542507675227286543
  hashsumB 381b2f8azNk241975494/SHA512/FA5D0D39E7F5C3E58732030683587206828B424739067ABF56EDBC380E0F78FDD47524015A4572B99B759408050BE820A23D5FD0A9D9721BF2A12263244FDC35
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMyAxNDoyMzo1NiswMTAw




  
 
 
 
 
 
 xlAWGhUuK0bDgB+yU25yAKdt85V0TDL0exrz3alpmlg=


 
hfztmqgKIzHmwB1O5f6zdOQpHaXaCKnaU9wi8znXdM2dNH/gFI/oShsQ9yJiUDh5bMMCwa4l+324
d0u+Kwz2w0Dzt64434M1OC/NwY8a5xlP7rX7oe2+bTUMOPdW0Rti6xKT3/qidOJuzY1DHF9DSUnv
z8Jce98DKDZRXMSU29nNsFF7V6efwjeWyaJkN3K1PfC/tOsDTnPHvkzZenolKtUmcBdyeTEaLlVm
EDqpfjaoRoRglQ3jUHvrqwKHICmzzzicYtZntrvXWPkp7xj1U9dt6O1XToUh6lBYmItdx+ZfFzlB
scS72epulXGFAxCUh60uyJQDgTpJ5yKzs0Nw7Q==

 
 
  
  
 =



  
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTBfMTVfNikgQXBwbGVXZWJLaXQvNjA1LjEuMTUgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBWZXJzaW9uLzE0LjAuMyBTYWZhcmkvNjA1LjEuMTU=
  challenge -7770528308580481659
  hashsumB b2dce608Phr241975494/SHA512/568735A95AFD4B12F26AB8615C8683057572C3178929D60D0A6F72094CB1571F99B826830332025CEF8632AE23DB2675E70B9A948F7721AF2BF53B5DB4A01E15
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMiAxNDowODoyMyswMTAw




  
 
 
 
 
 
 eRgF9qJ0TUMrT6OBcykt/dGY14MJpglgYfKx2n4VE/w=


 
MKkwp5snhaH1FMX86IKQX8gaJ4KHBHuakCJubseJaYg1fJFhJH3c8WcmW4rGhau64GSkMvRIEC25
882qfa3Hv+yzShzhDWpTQNWIF/xoLwKFyqqu0alqSMmnF24vn5aLJRm0dGfIIAJ/J8gzlXZbz6/3
gEtQx7MXACliqVwEzmIY4a9YxdbfWZkn7CF+gHPqd6pQOiJEKUtAmiu9QLLvBwn8kaIFiJFpQVnw
Nl+enJFFmLxC3z+R52X6+NvXtmeg8TirV9CiYZ3wO3OJEQq7A4WkFjOcrtuWFAVtaFfMbnAJhH6t
HMD24p7ig4Ga56tWBqrbF4ADuoji/PnVvXKVyQ==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  host WlhOcFoyNWhkSFZ5SUVSTElFRndVdz09
  openoces_opensign_layout_size_height NzQ5
  openoces_opensign_layout_size_width MTQyNA==
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_environment_applet_version MS4xMC4w
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyAxMA==
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTkx
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  challenge Njk4NzUwMTAxMzk3MjI2NDExNw==
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  hashsumD YmNmODRmMzFnU0oyNDE5NzU0OTQvU0hBNTEyLzRFNjQ3QjhBQTQ5QzRCMTMwQzUyQkU0REM1MDAzRjA2NTQwMTdDNTkxNzc2MDFBODFBQ0VEQjhDNDAyQzU3MTIyMjRFQ0JBRjY1NjEyMjZDRDMxNUJCRTYzNkE4ODZGRkJBRTI2MDFCOTRGMzdCRDM5QjBGQzNFRUVDOTlGMEQ1
  openoces_opensign_environment_local_time VHVlIE1hciAyMyAxNDoyMzoyNCBDRVQgMjAyMQ==
  hashsumC Y2E4MGE5MzVoTWcyNDE5NzU0OTQvU0hBNTEyLzBERjYwNjk5QzE0QjE0OEM1ODY1N0MxMkE0NTlCRThFQzBDMUJCQUJGQUQyODJFNzc2MEJGOEI3RjgyNjIxREU3ODhGNzkyN0NDQ0UyOUQ3QjJDOUI3NUE0NjM3MTU1RUYxNTA2NTFCQUFBNDIxMkM0QTFDMDk5MEVCRjgzMDdE
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  hashsumB YjJkY2U2MDhQaHIyNDE5NzU0OTQvU0hBNTEyLzU2ODczNUE5NUFGRDRCMTJGMjZBQjg2MTVDODY4MzA1NzU3MkMzMTc4OTI5RDYwRDBBNkY3MjA5NENCMTU3MUY5OUI4MjY4MzAzMzIwMjVDRUY4NjMyQUUyM0RCMjY3NUU3MEI5QTk0OEY3NzIxQUYyQkY1M0I1REI0QTAxRTE1




  
 
 
 
 
 
 HaqfkgZXmj2CISVUGS/eNZYFI0hwj1WC81XYLQBq3gU=


 
OneG/ZROM+tsLP+DC3n8FDVOMTPsLIU5XA0NfRzvs1mzQjFnYlrPtWslFo/8mu5nmIBP7mG2kfuj
SJBfWF0seJnHxFQDcA/2/QpSpSvjFdrbLMDMM1UFnRz/RKbTrM0W8m2jLpE67gD9n6ND5POz5fOR
6tAwiOLK0DzK3irLU4Jnsp6zanPiYhr8WvRSydXnt8a/4oDOnWvUZrJMJ/xpbNxUM1H6dKs6DcRI
7TSKde+jpDE8L36M1XpItt9Q3TwxwCZcAfez+Q4P98ud6K2Bo0nVusrX42YcebtxT1thpNS2sMIE
OrvgaihzlD062kFZL8XwZAfSzl4QsIZkI+Q1QQ==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzg5LjAuNDM4OS45MCBTYWZhcmkvNTM3LjM2IEVkZy84OS4wLjc3NC41Nw==
  challenge -5767407038407732342
  hashsumB b2dce608Phr241975494/SHA512/568735A95AFD4B12F26AB8615C8683057572C3178929D60D0A6F72094CB1571F99B826830332025CEF8632AE23DB2675E70B9A948F7721AF2BF53B5DB4A01E15
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMiAxNDowODoyNyswMTAw




  
 
 
 
 
 
 q/1YA6B3o0VAIOnefTnTzGR3mkDU3QIqNM2FHKLChPU=


 
cA2vOt3MbrTNopBLbzMCCYbbGTK89/g7uiw49ykXUMO9fGjppj5rimnHWLgYDga8PidsPV+DmxEU
f23CRbRrzbhI1Ia7pPA3VFVREuvvadqayDToR4rRetiYxVr0O2W6VpV/aFugyvKCsW8Cwf3T9TTa
YoVYXg8gq5YxtjeBszF+gaYTHpTCYHx0fhriG8OprkmY7XpyMq17HF8MIZF9/WBtwbEqVYEs9tks
v2g/RtEnuEMJMyKUPshuAGnIeKg4Sco04EONKIXevUnGKS7R8BZ+AnBqeZb/J+yqMLUU8SBtblKS
D3iitNKY+54LlgXCcymWkYHp6vrv6iDpj3hyIg==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzg5LjAuNDM4OS45MCBTYWZhcmkvNTM3LjM2IEVkZy84OS4wLjc3NC41Nw==
  challenge -8191653716844795664
  hashsumB b2dce608Phr241975494/SHA512/568735A95AFD4B12F26AB8615C8683057572C3178929D60D0A6F72094CB1571F99B826830332025CEF8632AE23DB2675E70B9A948F7721AF2BF53B5DB4A01E15
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMiAxNDowNjo0MiswMTAw




  
 
 
 
 
 
 F7wUKGs8m/o3sIRG54E9DR5eBOPnIAupVRpLaBVzY7Q=


 
bQZa9qrHtoUnxhyC0x/DmOTDhk1syBjiU8272OkQkmBPOz5ZlXu9pakBfK6EdIYrI2jZE19CYvKc
Kfg3RRzST0NYGXpeUBLbiy97VCdWcB4eBC73ZG3QRLgArzHU3ekyZm6oaTP5NuZ91tN74lXTgnNv
THmFEqsm5GY2aK7g9erih+LuW8WVcI3iVkbL/xQlUmQ49by1wsFoaZ3O+xJaNtFwFgrX1LFB3mKm
rQHxXN+k7udNV8k+u5rmC54Lo/coYmHlWEljpu8k2AMuj2ZCL4qfQHePv368NKAb5olEtOXmOUoC
8hc3bX/AsPnwlrRiyf/yxx6Ik8fwCo5nuhszZQ==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzg5LjAuNDM4OS45MCBTYWZhcmkvNTM3LjM2
  challenge -4360435368453898967
  hashsumB b2dce608Phr241975494/SHA512/568735A95AFD4B12F26AB8615C8683057572C3178929D60D0A6F72094CB1571F99B826830332025CEF8632AE23DB2675E70B9A948F7721AF2BF53B5DB4A01E15
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMyAxMzo1NTozNSswMTAw




  
 
 
 
 
 
 VBUiRBw/q1E+9zUtt0xCyRRlvXLMY41wJeEZ3hyng5I=


 
DGSdQjj7FEMVNYllcmdqMItREBFwL/5Yifk01gmavBvJLzTfbwh9JRIxW014BFbHHTZ0nBNMnOoa
BeFCsy/gn25yrd75E0IgLNfRaG43TAoAPBe7d0L1InlFMrwtAMc1Krrkwcn58Iy445ZvEDrgf25+
AuWX9mH847edVBlJSvNVYmE2QrbZjNWv5s/8eWVgFy0vrCyy83eK2/hgghpgRs78haQ1/WrKsVAG
5t2YJCYla6bYYadYAkF/U4UKiiwJ7GjffhHatewNphRq4tFzn066WDPvrRjOBSj76AF/KnOmfbDS
hr45VCBAxu7pB3/vISma3/qAC4XakvlAGBQ2/Q==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKGlQaG9uZTsgQ1BVIGlQaG9uZSBPUyAxNF80XzEgbGlrZSBNYWMgT1MgWCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNjA1LjEuMTUgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBWZXJzaW9uLzE0LjAuMyBNb2JpbGUvMTVFMTQ4IFNhZmFyaS82MDQuMQ==
  challenge -5635204851746830255
  hashsumB b2dce608Phr241975494/SHA512/568735A95AFD4B12F26AB8615C8683057572C3178929D60D0A6F72094CB1571F99B826830332025CEF8632AE23DB2675E70B9A948F7721AF2BF53B5DB4A01E15
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMiAxMzo1MjozNSswMTAw




  
 
 
 
 
 
 YJjAOFtSEdOmwZ60FLOktWlIHDfhtc05XgxLSkzOEFA=


 
j7BnLtXQQ5QjCFEwy3D/ihfBKBAGx2NtdTe+g4zN1On4a/iFDpWYRTH3qXBKlEel8jxm/BP8XlJA
0EsykNL/yXksTYot9Ow1ZvEoYABzY1M2MSw0bdFEs02iOxIfLn/T1K2sXHbqEMi28hAZvFtQwACU
S9LXjyvZAVgFOM7zLQLx8e/PiGHHJRSEe0mDpNeKeAKpZAaDGbSAHTtNTLZSbMUboSwkd1vHGmWg
oQgtcyASGA0a4aMV69GXZBw3RIRjVPQ7lL0u5R2zXJPlfpGnUSxHjlKLzA91GFLHB1zrKLzhrtQY
rG5qVpg6gvCnm/RpmrJlVOnjQZKZ+asQ2q3shA==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKE1hY2ludG9zaDsgSW50ZWwgTWFjIE9TIFggMTBfMTVfNykgQXBwbGVXZWJLaXQvNjA1LjEuMTUgKEtIVE1MLCBsaWtlIEdlY2tvKSBWZXJzaW9uLzE0LjAuMSBTYWZhcmkvNjA1LjEuMTU=
  challenge 4193566094038675168
  hashsumB b2dce608Phr241975494/SHA512/568735A95AFD4B12F26AB8615C8683057572C3178929D60D0A6F72094CB1571F99B826830332025CEF8632AE23DB2675E70B9A948F7721AF2BF53B5DB4A01E15
  hashsumC bcf84f31gSJ241975494/SHA512/4E647B8AA49C4B130C52BE4DC5003F0654017C59177601A81ACEDB8C402C5712224ECBAF6561226CD315BBE636A886FFBAE2601B94F37BD39B0FC3EEEC99F0D5
  TimeStamp MjAyMS0wMy0yMiAxNToxNToyNSswMTAw
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